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I Nos Fonds publics ont été mieux tenus *

I cette semaine que la précédente. L'amé- £

I lioration s'est dessinée dès les premiers i
I jours de cette semaine. Si elle ne s'accen-

.

*

I tue pas en plein travail de renouvelle-I ments mensuels, il est du moins très pro- 1

I bable qu'elle ne recevra d'ici là aucune 1

I atteinte. La cote parait être en voie d'un :I relèvement définitif et général.I Dans ce relèvement, le 5 0/0 tient in-I contestablement la tête. Il n'y a là rienI que de naturel, rien dont les lecteurs deI ces courriers puissent s'étonner.I Jetons,en effet, les yeux sur la cote desI rentes françaises, et livrons-nous, sansI nous en lasser, à un calcul des plus' sim-I pies. Comparons le 5 0/0 aux fonds 3 0/0.I Nous aurons, non pas acquis, mais forti-I fié notre conviction que le 5 0/0, même
en supposant que la conversion doiveI suivre les élections générales, reste leI plus avantageux de nos fonds nationaux.

Supposons qu'un capitaliste ait achetéI hier 5,000 fr. de rente à 119.47 1/2. On
nous accordera que cette opération peut
dès maintenant se calculer comme si leI coupon trimestriel du 1er août était d'oresI et déjà détaché, puisqu'il le sera lundi.
Ce capitaliste aura 5,000 fr. de 5 0/0 pour
118,850 fr. Qu'il raisonne, dans l'hypo-I thèse de la conversion, comme s'il avait

H acheté 4,500 fr., et qu'il compare ce que
lui a coûté cette rente avec ce qu'elle au-
rait coûté si sa préférence s'était portéeH sur le 3 0/0 ancien, le moins coûteux desH fonds de ee type,

Le résultat de la comparaison est déci- (
lif : l'économie en capital se chiffre net c

>ar 10,000 fr;!
Mais supposer la conversion inévitable 1

m lendemain des élections générales est «

tout à fait gratuit. Rien n'indique, rien
<

ne prouve que la nouvelle législature ne i

sera pas, dès son installation, placée en
présence de problèmes plus sérieux, de
questions'plus instantes; et rien ne dé-
montre, non plus, que la consultation
préparatoire entre candidats et électeurs,
telle que lé permet le scrutin d'arrondis-
sement, ne fera pas fondre, avant qu'ils
n'aient vu le jour, tous ces beaux projets I

financiers.
Nous avons donc examiné tout à l'heure

le cas le plus défavorable, et tout antre :

hypothèse ajoute à l'évidence dé la supé-
riorité du 5 0/0.

Les préoccupations réelles ou factices
du marché relativement à la .Rente ita-
lienne et à l'emprunt de Londres ont dis-
paru. L'accroissement soutenu de l'en-
caisse métallique à la Banque de France
démontre que les craintes d'un trouble
monétaireétaientaffectés onchimériques.
D'autre part, la grosse opération que la |

maison Rothschildvient de conclure avec
le gouvernementitalien, relativementaux
Chemins lombards, indique clairement
que l'apaisement est fait entre la France
et l'Italie, de même qu'entre les groupes
financiers. C'est sur cette nouvelle que
les cours de l'Italienont rebondide 1 fr. 50;
il n'y a nul doute aujourd'hui qu'il n'at-
teigne bientôt des cours plus élevés.

Un groupe d'établissements de crédit
s'est faitparticulièrementremarquercette
semaine par la bonne tenue des cours de
chacun d'eux, et ce groupe est celui des
Sociétés qui, de prèsou de loin, gravitent
autour de la Banque d'escomptede Paris
et ont pris part avec elle à la création de
la Banque hypothécaire de France. Nous
y voyons les deux institutions que nous
venons de nommer, puis la Banque de
Paris, la Société générale, la Société de

îrédit industriel et commercial, la So-
iété de dépôts et de comptes courants.

.

Mais, tandis que ces dernières main-
iennent leurs cours de la semaineprécé-
iente, la Banque hypothécaire manifeste
les tendances très accusées à se rappro-,
îher de 700. Cette disposition ne faif
guère que traduire, en signes financiers,
ce que nous ne cessons de dire sur cette
Société, sur l'état florissant de ses opé-
rationsstatutaires, sur les perspectivesde
bénéfices réguliers que ses actionnaires
sont en droit de caresser. Quelque insis-
tance que nous ayons mise à conseiller
aux capitaux de.placement d'entrer dans
ces valeurs, nous négligerons rien pour
former la résolution de ceux qui, insuffi-
samment renseignés, nourraient hésiter
à proflter^des^pnkactuels ^tii sont' ridi-
culement bas.

En effet, chaque semaine accroît dans
des proportions sensibles le portefeuille
de la Banque hypothécaire, et chacun de
ces produits périodiques élève régulière-
ment l'édifice des dividendes futurs. On
ne peut trouver d'assimilationplus exacte
à ce travail que celui des Compagnies
d'assurances dont les profits annuels sont
formés de cumul des affaires conclues au
cours de l'exercice avec celles qui ont été
conclues dans les exercices antérieurs.

Cest donc à ses débuts qu'une Société
qui fonctionne de la sorte et dont l'objet
est d'ailleurs limité au prêt sur hypo-
thèque, doit fixer le choix des disponibi-
lités de l'épargne. Ses actions confèrent
à leurs porteurs sécurité absolue dans le
présent, dans l'avenir certitude de divi-
dendes progressifs et de plus-values en
capital. De pareils titres sont véritable-
ment des obligations.

On attendait cette semaine,,pour se
prononcer sur certaines éventualités,
auxquelles nous avons fait allusion, deux
choses : d'abord la prolongation du syn-
dicat de la Banque hypothécaire : elle
vient d'être convenue pour quelques se-
maines ; ensuite l'examen, par lé conseil
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pendant le mois de juin a été de 12,323,159dol-

lars. La réduction pour l'année entière atteint

le chiffre de 101,573,483 dollars. Il ne reste L

que pour 12,000,000 dollars de bonds coupons des
5/0 qui n'aient pas été présentés pour la pro- ext
longation à 3/2, et ils vont être rachetés.

Du Ie? janvier au 1er juiu dernier, 11 a été
importé aux EtatsTTJnis, parNew-York, pour
30,102,677dollars d'or. 1

Ce chiffre est le plus élevé qu'on ait jamais 1

vu ; il dépasse de 26,602,677 dollars celui de la 1

période correspondantede 1880. 1

1

1

1

LA RUSSIE 1

ET SON COMMERCE EXTÉRIEUR 1

Les résultats du commerce extérieur de la
,

Russie pendant les quatre premiers mois de P\
l'année viennent d'être publiés. En les com- I

..
parant avec les résultats de la période cor- I *

respondante de 1880, on voitque les relations I
.

commerciales de la Russie avec l'étranger se ._
sont considérablementralentieset que les im-
portations comme les exportations se sont
également ressenties de ce resserrement des
transactions. ®r

Sauf le sel, les harengs et les poissons, tous
les articles alimentaires sont en diminution,
notamment ceux de ces articlesqui sont con-
somméspar les classesaisées de lapopulation,
comme les sucres, le thé, le café, les huiles,
les vins. La consommation desvins en cercles
a diminué de plus de moitié, celle des vins
mousseux de près des sept huitièmes, celle du
thé des trois quarts.

Les matières premières et les produits né-
cessaires à l'industrie présentent aussi géné-
ralement des résultats fort peu satisfaisants.
Ainsi, sauf le coton brut, dont l'importation
a augmenté de plus d'un tiers, et les houilles,
que l'on a demandées au dehors en quantités
presque égales, presque tous les autres arti- I
clés se présentent avec des diminutions con-
sidérables, notamment les huiles volatiles,
les fontes, les rails en acier Bessemer et les I
machines.Les importations de rails ont dimi-
nué des neuf dixièmes, les importations de i
machines des six septièmes, ce qui ne dit t
rien de bon pour l'industrie des chemins de
fer. i

L'industrie textile, moins mal partagéeque <

l'industrie métallurgique, a cependant moins 1

demandé de matières premières. De son côté,
le commerce d'importation des tissus a fait <

des approvisionnementsbeaucoup moins con- i

sidérablcs.
Du côté des exportations, la Russie n'a pas

été jusqu'ici mieux partagée.
Les céréales lui ont fourni beaucoup moins

de ressources pour le dehors que l'année
dernière, notamment les seigles, les orges,
les avoines, les graines oléagineuses etautres.

Quant aux autres produits naturels dont
nous avons le relevé sons les yeux, sauf le
chanvre, dont l'exportation a été un peu plus
grande, toussont en diminution plus ou moins
considérable.

Ainsi, l'exportation des esprits a diminué I
desdeux tiers etcelledes fersdes quatre-vingt- I

dix-neuf centièmes.
C'est là une situation économique qui est

loin d'être bonne et qui parait tenir par plus
d'un point à la situationpolitique.

COMMERCE DE LA ROUMANIE dl

P
Le tableau suivant, publié par le ministère n

des finances, donne les chiffres du commerce
extérieur de la Roumanie depuis 1871: 8

Années. Importations. Exportations.

francs, francs.
1871 82.927,500 177.682.500
1872 109.327.500 166.557.500
1874 97.892.500 157.570.000
1875..,,. 122.795.000 134.715.000
1876 101.082.500 144.962.500 j,

1877 165.932.500 225.300.000 a
1878 335.550.000 141.084.500 r
1879 254.482.500 238.650.000
1880 255.337.500 218.920.000

La diminution des exportationsen 1880 a eu i
principalement pour cause la mauvaise ré- *

I coite. Les exportations de céréales se sont
élevées en 1880 à 167,800,000 fr. seulement,
alorsqu'en 1879 elles avaient atteint le chiffre i

de 183,300,000 fr,, soit une diminution de '

15,500,000 fr. 1

Voici maintenant comment se répartissent
les importations et les exportations de 1880
entre les principaux pays de provenance ou
de destination :

Importations.
Autriche-Hongrie 126.402.500
Angleterre 58.360.000
Allemagne 23.930.000
France 18.380.000

Exportations.
Autriche-Hongrie 82.960.000
Angleterre— 56.415.000
France 27.757.000
Turquie 23.090.000

»
i

PRODUCTION DE LA SOIE EN FRANCE

,
Voici une statistique intéressante sur la

s production des cocons en France.
La production de la soie remonte, dans

$
notre pays, au commencement du dix-sep-

t tième siècle.
s De 1760 à 1780, la moyenne annuelle de

récolte des cocons s'élevait déjà à 6,600,000k.
e qui.au prix de 2fr. 501e kilog., représen-
s tait une valeur de 16,500,000 fr.
s, Après la Révolutionde 1789, ondélaisselong-
t temps la soie pour le coton. Laproduction des
i- cocons est négligée jusqu'à la période de 1820

à 1830, où l'on constate une reprise qui porte
s la moyenne de la production annuelle des

cocons à 10,800,000 kil., représentant une
is valeurde 44,080,000 fr.
te Puis le développement s'accroît. On atteint
s, de 1840 à 1845, une moyenne de 17,500,000k.,
s. qui représente un somme totale de 66,500,000
nt francs. La plus forte production est cons-
le tatée en 1853, 26,000,000 de kil., produisant
as 117,000,000 de francs. Les deux rendements
as suivants s'élèvent encore à 100,000,000de fr.

Mais dès 1856, la maladie des vers à soie
&é I éclate. La récolte des cocons est réduite à
?t- J 7,500,000 kil., représentant 57,000,600 de fr.

Depuis 15 ans elle a subi des fluctuations
îst énormes.
us De 16,436,258kil. en 1866,elle est descendue

à 8,076,545 en 1869 ; elle s'est relevée ensuite,
en 1871, à 10 millions de kil.,a varié pendant
les trois années suivantes de 9 à 8 millions

de kil. ; a atteintpresque 11 millions en 1875,

pour descendre à 2,400,000 kil. en 1876, et se
.relever encore à 12 millions en 1877.

Enfin, cette production a été, en 1878, de
8 millions ; en 1879, de 5 millions et en 1880,
de 6,500,000 kilogrammes.

1

RENSEIGNEMENTS FINANCIERS

Emprunt Haïtien de f§&§. rr Qn annonce le
paiement, à partir du 25 juillet courant, du .coupon
n* 52 des obligationsde l'Emprunt haïtien de 182jj,

à raison de 37 fr., y compris 22 fr. pour intérêts de
retard versés par le gouvernementde Haïti.

Banque nationale de Belgique. — Le conseil
général de la Banque nationale de Belgique a fixé le
dividende du premier semestre de 1881 & 57 fr. par
action. Ce dividende sera distribué a partir .du
Ie' septembre prochain.

I.a Banque d'Espagne. — La Banque d'Espagne
paie à ses actionnaires, pour le premier semestre de
l'année courante, un dividende de 55 fr. par ac-
tion.

Chcmino de fer du Nord-Est français. —
Les actionnaires de la Compagnie des chemins de
fer du Nord-Est de la France se sont réunis en asr
semblée générale annuelle, le 8 juillet, au siège so-
cial, rue Blanche, 7, à Paris, ainsi que nous l'avons
déjà annoncé.

La date tardive de cette réunion s'explique par ce
fait que le Crédit mobilier n'ayant pas voulu déposer
les actions Nord-Est dont il est le propriétaire, la
convocation, faite d'abord pour le 30 mai dernier,
était devenue sans objet.

A une exception près, l'assemblée du 8 juillet a
été sans incident; nous devons dire toutefois qu'une
interpellation d'un actionnaire, M. "Wallut, nous as-
surc-l-on, a l'adresse de plusieurs administrateurs
du Nord-Est frappés par le jugement relatif à la
Vendée, a produit, a un certain moment, une cer-
taine émotion, que la sagacité do M. E. Oambier,
ingénieur en chef du Nord-Est, a su habilement
calmer.

Le rapport du conseil d'administrationest le seul
document que nous ayons a notre disposition, celui
des commissaires n'ayant pas été distribué; mais il
nous suffit pour rendre compte des communications
faites par la direction de la Compagnie.

t Pour la ligne de Chauny à Anizy, les travaux
n'ont pu être menés très activement,des inondations
s'étant produites sur le parcours des terrassements.
Signalons néanmoins, de ce côté, l'exécution du

5 tunnel Folembray, imposant ouvrage de 236 mètres
de longueur,dans laconstruction duquel il est entré
plus do six millions de briques, et dont l'établisse-
ment a exigé huit mois et quatorze jours de travail
et 180.U00 mètres cubes do terrassements,

s Quant a la ligne de Haubcuge à Fourmies, la
0 Compagnie n'a pu obtenir encore la fixation d'un

e tracé définitif, par suite des exigences de l'autorité

g
militaire.

Au point de vue financier, le passif social s'établit
de la façon suivante :

Capital-actions :lt 21,000à500fr 10.500.000 »
•' (Sans revenu depuis juillet 1878.)
'6 Capital-obligations :
i- 1" émission (88,000).. 26.400.000 »
lt 2» — (12,000).. 3.553.505 20

ts 8» — (19,000).. 5.752.360 68

.. 4» _ (7,000).. 2.364.060 »r" r-.. ..
38.073,925 89

*e Emprunt au Comptoir d'esçpmpte... 348,818 C)6
à Créditeurs divers 2.66^.982 36

T* Total..... 51.587.72630
Quant à l'actif réalisable, dans lequel figure pour

ordre une somme de 600,000 fr., que nous avons,
ue pour ce motif, fait disparaître du passif, il ne peut
£, être valablement établi que soi' le vu des recettes et
nt dépenses de l'exercice 1880.

as Le conseil fait seulement allusion, dans son rap->

kalis
Texte surligné 


